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Aarr het eind van de beschrijving van een aantal opvattingen over
crediet eninzonderheid over bankcrediet, waarbij aan Dr. L. A. Hahn's
,,Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits" een bijzondere
bespreking is gewijd, volgen nu nog enkele opmerkingen over boven-
genoemde onderwerpen.
De beteekenis van crediet in de volkshuishouding is in den loop
der eeuwen steeds grooter geworden. Wat men onder crediet moet
verstaan, is in dezen langen tijdsduur zeer verschillend aangeduid.
Het is geen wonder, dat enkele karaktertrekken reeds spoedig naar
voren zijn gebracht, zooals tijdsduur en vertrouwen. Eerst later
wordt meer de maatschappeliike kant gezien, en wordt het begrip
,,zuiver vermogen" nader onderzocht, terwijl ook het gebruik van
crediet tot verschillende theorieën op het gebied van het geld aan-
leiding heeft segeven
crediet is allereersr een maatscha ppelijk verschiinsel, vaar-
onderstellend het bestaan van particurieren eigendom. Dank zii
crediet is het mogelijk de beschikkingsmacht te verkriigen over eens
anders goederen en diensten, zonder onmiddellijke tegenprestatie.
Maar gezien den particulieren eigendom kan deze beschikkingsmacht
slechts tijdeliik ziin, terwijl vertrouwen hierbij van grooi belang
is, vertrouwen in den terugkeer van de aan een ander verleencle
beschikkingsmacht of in het ontvangen van de tegenprestatie.
Tevens moeten de door crediet verkregen goederen overgaan
in den eigendom van den schuldenaar. Hierdoor wordt crediet
onderscheiden van huur. Pas als de huurder de huursom niet op tiid
betaald heeft en uitstel krijgt, is er ook hier sprake rrun .rèdi.t.
Het door den huurder verschuldigde geldbedrag is wel is waar
niet overgegaan in zijn eigendom, maar bii hem gebleven. Toch
behoort nu eveneens van crediet te worden gesproken. De vrije
heerschappij heeft de schuldenaar over hetgeen hij, dank zij crediet,
te zijner beschikking krijgt. 1)
1) Hiermee is te vergel i jken de opvatt ing van prof. Dr. E. von phi l ippovich,
Grundriss der Polit. oekon., 18. Aufl. Tiibingen, 1923, Bd. t, blz. iiz, szs,
,,Der l(reditgeber iibertràgt abstrakte Verfiigungsgewali (Vermógen, Kápital)
auf den Kreditnehmer. Welche Form dieJe V1árigungsgewali besitzi, ist
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Een bezwaar bij de omschrijving van crediet is, dat meer dan één
handeling of toestand met den naam crediet wordt betiteld. van
iemand kan worden gezegd, dat hij veel crediet heeft. Hiermee
kan dan bedoeld ziin, dat hij veel geleend heeft, maar ook wel, dat
hij veel zal kunnen leenen. Een bank heeft aan iemand een zeker
crediet gegeven, kan beteekenen, dat bedoelde persoon reeds over
dit bedrag heeft beschikt, maar ool< dat hii over dit kapitaal kan
beschikken.
Deze laatste tegenstelling komt o. a. tot uitdrukking in de boek-
houdkundige voorstelling van verleende (toegestane) credieten in
Engeland en Amerika tegenover de in ons land en andere Europeesche
landen gevolgde methode.
Voor de eerstgenoemde landen wordt de voorschotrekening voor
het volle bedrag van het crediet gedebiteerd en de chequereÈening
gecrediteerd. Over het tegoed op de chequerekening wordt geen
rente vergoed, terwijl over het toegestane voorschot wel rente
geeischt wordt. In ons land echter wordt slechts het bedrag, waarover
men heeft beschikt, geboekt en hierover rente berekend. De balansen
der banken in de verschillende landen geven zoodoende een zeer
verschillend beeld.
zelfs wordt uit de Engelsch-Amerikaansche methode afgeleid,
dat juist zooveel schrijvers in deze landen een theorie omtrent de
credietscheppende macht der banken hebben onfwikkeld. 1)
Te onzent hebben deze theorieën een bespreking gevonden bii
Dr. John Moscow 2). voor de bedoelde schrijvers, zooals H. vithers
en c. A. Phillips 3), zij naar Dr. Moscow venvezen. over R. G.
gleichgiiltig. In der Regel beste-ht sie in der Ubertragung von Geld oderAnspriichen auf solches. Die Ubertragung ist eine válstánoige, die iiber-
tragenen Giiter gehen in das Eigentum des Kreditnehmers unei. bas daraus
entstehende Schuldverháltnis bedeutet nicht, wie beim Naturaldarlehen,
bei der Miete, Pacht, Verpfl ichtung zur Rrickstel lung derselben konkretenGiiter in einem státeren Zeitpunkt, sondern Ubergabé der gleichen zahlen-
_ 
mássig fixierten Vermógensgrósse',.
1) B. v- R- Reisch, ,,oie -oeplsit"-Legende in der Banktheorie", Zeitschriftfiir Nationalókonomie, Bd. I, lg2gllg30, wien, blz. 4gg v.v.2\ Dr. John Moscow, ,,Het probreem van de geld- en credietschepping door depart icul iere banken,,,  Haarlem 1g35.3) Hart ley withers, 
, ,The. meaning ol money, ' ,  London lg24; in Ned. vertal ing
1n de W.8., 1928, onder den t i tel  , ,Wai is geld?, 'Chester Arthur Phi l l ips, 
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Hawtrey, ook een aanhanger van bedoelde richting, volgt verder
nog een enkel woord.
In het historisch gedeelte ziin de theorieën van Law, Mac Leod
en Schumpeter ter sprake gekomen, en ziin deze reeds bii enkele
onderwerpen met elkaar vergeleken. Hier zii nog gewezen op eenige
kenmerken, die zij gemeen hebben en op enkele verschilpunten,
terwijl ook Hahn in hun gezelschap wordt geplaatst.
Bij Law en Hahn dient als argument voor de credietvermeerdering
het bestaan van een leger werkloozen. Dezen moeten toch onder-
houden worden. Beter is het hen te werk te stellen volgens Law
en zoo nieuwe goederen te verkrijgen, al gaan de ondernemingen,
die hen aannamen, ook te gronde. Deze werkloozen vonden oor-
spronkelijk geen arbeid, doordat er gebrek aan geld was.
Hahn daarentegen denkt met crediet de werkloosheid te bestrijden,
die door verder doorgevoerd gebruik van machines zou ontstaan.
Wisselbanken naar het voorbeeld van de Amsterdamsche \flissel-
bank worden door Law onderscheiden van de bank, door hem
opgericht, die vrij is in haar uedietcreatie. Hiermede is te ver-
gelijken Hahn's indeeling van de primaire tegenover de secundaire
banken.
Schumpeter daarentegen heeft geen schare werkloozen noodig orn
tot crediet te komen, maar een ,,ondernemer", die door zijn optreden
crediet doet ontstaan, die dwingt tot nieuwe productie en tot sparen,
die voorts de rente doet ontstaan. Gaan de nieuwe ondernemingen
al te niet, toch is er vooruitgang in de maatschappij gekomen.
Mac Leod ziet ook in het gebrek aan geld de moeilijkheid. tVordt
hierin, dank zij crediet, voorzien, dan komt alles goed, al vermeldt
hii wel een grens voor de credietverleening. Deze grens is gelegen
in de omstandigheid, of uit de opbrengsten van het tot stand ge-
brachte werk het opgenomen crediet kan worden afgelost.
Ook wat de dekking van het crediet betreft, zijn verschillen aan
te duiden. Bij Law dient als zoodanig onroerend goed, terwijl van de
dekking bij de andere drie schrijvers maar weinig terechtkomt.
Als voorbeeld van de Engelsch-Amerikaansche richting zii hier
gewezen op de opvattingen van R. G. Hawtrey, te vinden in zijn
boek getiteld ,,Currency and Credit" 1).
Deze schrijver gaat uit van een maatschappij zonder geld, maar
waarin vereffening van vorderingen en schulden, noodig voor het
handelsleven o. a. door de arbeidsverdeeling, plaats vindt op grond
1) London; hier geciteerd verder de 3e druk van 1928.
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van ,,a unit for the measurement of debts" 2). Deze manier acht
hii noodig ,,to find not the historical but the logical origin of
moneY". r;
Omdat dagelijks vorderingen en schulden onvereffend blijven is
noodig, dat ,,the same unit will therefore necessarily be used from
day to day". z;
De hier bedoelde maatschappij komt vrijwel overeen met Hahn's
,,bargeldlose Virtschaft". De bankier, bij wien de vereffening plaats
vindt, is ,,a dealer in debts or credits" s), een term overgenomen
van Mac Leod.
De dagelijksche verrekeningseenheid moet tevens zijn de waarde-
meter, waarvoor waardevastheid een eerste vereischte is.
In deze maatschappij hebben de bankiers eerst enkel de functie
van boekhouders. Zij noteeren de vorderingen en schulden, die de
leden van deze volkshuishouding op elkander hebben. De bankier
gaat echter verder. Hij wil niet in goederen handelen: ,,But a banker
is not willing to deal in umbrellas, and will not buy them himself . . . .
He will find it more convenient . . . . to lend his credits rather than
to buy goods". a) Zoo ontstaat dan de credietverleening door de
bank ,,Thus new credits, as distinguished from those created merely
in replacement of the old ones, are created to pay the profits,
remuneration, interest, etc. of those who contribute, either by their
personal services or by the use of their property to production". 5)
Het gevolg is tweeërlei. De bank krijgt een vordering, in de
toekomst te innen, tegenover haar verplichting aan den crediet-
nemer) die hiervan gebruik kan maken als betaalmiddel.
Inflatie wordt veroorzaakt door een credietverleening, die verder
gaat dan de bestaande hulpbronnen van de maatschappij toelaten.
,,The capacity of the productive ressources of the community is
limited, and, at any rate, when this limit is approached, continuity
in prices implies continuity in the supply of purchasing power".6)
Credietrestrictie brengt beperking van de zaken van den bankier.
Deze zal het liefst doorgaan met credietverleening met als gevolg
hoogere priizen ; deze prijsstiiging vraagt weer meer credietverleening
R. G. Hawtrey, Currency and Credit,  blz. 2.
Id . ,  b lz .  3 .
ld., blz. 4.
Id., blz. 7. Vergl. ook blz. 2192 ,,But the capital itself, the actual goods and
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en dit drijft den handel verder voort. In dezen tiid van crediet-
inflatie ,,all standard of value will be completely lost". r;
Hard geld heeft tot doel in de behoefte aan een wettig betaal-
middel te vootzien en een waardemeter te geven ,,to correct the
instability of credit". t) De omkeering van de historie vinden we
duidelijk in den volgenden zin: ,,Credit is often said to be a substitute
for money. It would be just as accurate to say that money is a
substitute for credit". 2)
De bankier schept bankgeld. ,,For the most part, however, he
(the banker) does not buy debts, he creates them".3 ) Niet de bii
den bankier gestorte gelden leent de bankier uit, maar hij doet zelf
de deposito's ontstaan. Uitdrukkeliik zegt Hawtrey: ,,the banks
create purchasing power in the process of granting credits".n)
Dat hierdoor de liquiditeit gevaar loopt, ziet deze schrijver ook
wel in: ,,no bank can be quite safe, unless, like the old banks of
deposit at Hamburg and Amsterdam, it retains a stock of specie
equal to the whole of its demand liabilities". 6)
Evenals Hahn onderscheidt Hawtrey twee soorten van liquiditeit,
n.l. voor gewone tiiden en voor crises. In deze laatstgenoemde ge-
vallen moet de oplossing van de moeilijkheden door den staat
worden gegeven.6)
Crediet en kapitaal zijn de laatste eeu,wen krachtig gegroeid.
Of logisch de groei van het crediet aan de kapitaalvorming vooraf
is gegaan, of omgekeerd, is tot een ernstig twistpunt geworden.
In deze kwestie moet m. i. onderscheiden worden tusschen crediet,
aangewend op monetair gebied of daarbuiten.
Leidt crediet niet tot geldcreatie, dan ligt het voor de hand, dat
in het algemeen eerst kapitaalvorming moet hebben plaats gevonden,
voordat van credietverleening sprake kan zljn. Een tweede om-
standigheid is, dat door de mogelijkheid van credietverleening de
bezitter van een voorraad goederen, geschikt voor verbruik zoowel
als voor productie, eerder tot sparen komt dan wanneer crediet-
verleening niet mogelijk was. Heeft hii zelf geen lust om de productie
1) R. G. Hawtrey, Currency and Credit,  blz. 14.
2)  Id . ,  b lz .  16.
3) ld.,  blz. 214, vergL ook blz. 21.
4) Id., blz. 220.
5) ld., blz. 221.
6) Id.,  blz. 231 : , ,When in the throes of a crisis al l  the banks are faced with
a desperate shortage of currency, the responsability for taking measures
of relief necessarilv devolves on the State".
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met deze goederen te leiden en is ziin belang bii verbruik gering, dan
zal het voordeel van de credietverleening, de rente, hem aandriiven
om zuinig te zijn op ziin goederen. Zoo kan mdn zeggen, dat dank
zij crediet, kapitaal gevormd wordt.
Komt men in de volkshuishouding tot credietverleening, dan wijst
dit op een waarde-vermeerdering van de in deze maatschappij
bestaande goederen. Instellingen, die bij deze credietverleening hun
bemiddeling verleenen, ziin dan nuttig voor de maatschappii. In
dit verband is de hypotheekbank te noemen.
In de gevallen, waarin crediet gebruikt wordt op monetair gebied,
treedt in het bijzonder naar voren de productieve credietverleening
van de circulatiebank. Is dit verklaard, dan is in wezen ook duidelijk,
waarop de credietverleening der algemeene banken berust.
In de eerste plaats kan men letten op de vervanging van edel
metaal in circulatie door bankbiljetten, terwiil deze geheel door goud
ziin gedekt. 1) De hoeveelheid geld bliift geliik. Misschien is de
omloopsnelheid van bankpapier grooter dan van munten, maar
zonder bijzondere redenen is dit eerst wel uit te schakelen.
Het edel metaal, dienst doende als ruilmiddel, bestond dus eerst,
daarna is crediet ontstaan. In zoover gaat dus dit kapitaal aan
crediet vooraf.
Verder neemt het bankbiljet voor een deel de plaats in van
goud, zoo geen volledige gouddekking is vereischt. Hierbij is mogelijk,
dat een hoeveelheid edel metaal vervangen wordt door bankpapier
en het land verlaat. De totale geldhoeveelheid is gelijk gebleven,
bestaat echter voor een deel uit bankbiljetten. Vergeleken met het
eerder genoemde geval ziin er nu voordeelen, omdat de bewarings-
kosten voor het verdwenen metaal vervallen, en omdat dit goud
vervangen kan ziin, dank zíi verkoop in het buitenland, door
kapitaalgoederen, rentegevend kapitaal in de plaats gekomen is
van renteloos kapitaal. Crediet heeft hier een gunstigen invloed
uitgeoefend, door de zoo even genoemde verandering te doen
ontstaan. 2)
In deze twee gevallen is de volkshuishouding in beperkten zin
gebaat door crediet. Voor zoover het inkomen dan grooter wordt, is
1) Gemakshalve omvat de term bankbiljetten ook de uitstaande bankassig-
naties en de creditsaldi in rekening-courant.
2) Een ander voorbeeld hiervan, dat bedoelde vervanging voordeel geeft, is het
volgende: om te voorzien in het tekort aan voedsel, door misoogst ont-
staan, koopt men met een deel van zijn goudvoorraad buitenlandsch graan.
Het goud wordt vervangen door bankpapier, waardoor ernstige stoornissen
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voor de verdere toekomst vergemakkelijking van kapitaalvorming
verkregen.
Ten slotte is een derde geval bif de circulatiebank te onderscheiden,
het belangrijkste, n.l. de hoeveelheid bankbiljetten veroorzaakt een
vermeerdering van den geldvoorraad.
Vanneer door vermeerderde credietverleening der circulatiebank
o. a. bii kwartaalsspanningen - in het algemeen in tijden, waarin
meer ruilmiddel noodig is door het vrijwel geliiktijdig plaats vinden
van veel betalingen - meer bankbiljetten in het verkeer komen,
heeft deze verandering in de geldhoeveelheid geen invloed op het
prijsniveau. Deze tiidelijke geldvermeerdering is van slechts be-
trekkelijke waarde. Voordeelen geeft zii wel, in zoover dat men,
over het geheele jaar gerekend, met minder hard geld toe kan dan
anders het geval zou zijn.
Een andere mogelijkheid van vermeerdering der hoeveelheid
bankbiljetten is duurzaarn van aard.
Neemt de bevolking toe en eveneens handel en verkeer, dan moet
in een grootere hoeveelheid ruilmiddelen worden voorzien om aan de
stijgende geldbehoefte te voldoen. Is in dezen tijd het kapitaal,
waartoe ook goud behoort, gegroeid en de ondernemers-activiteit
grooter geworden dan is op eenvoudige wijze door de circulatie-
bank voldaan aan de vraag naar ruilmiddelen. De vermeerdering
van den geldvoorraad voorkomt een tekort, dat leiden zou tot
waardestijging van het geld en tot een dalend prijsniveau.
Uit de bovengenoemde gevallen bliikt, dat de geldscheppende
macht van de circulatiebank bestaat. De behoefte aan ruilmiddelen
veíooÍzaakt het in het verkeer blijven der bankbiljetten, zoodat deze
feitelijk geworden zljn, wat het grootste gedeelte betreft, tot een
crediet op langen termijn. Ter wille van den juridisch korten termijn,
waarop dit crediet echter uitstaat, is de circulatiebank verplicht
tot credietverleening op eveneens korten termijn. Deze laatst-
genoemde termijn moet steeds dien der biljetten in duur overtreffen.
Toch is hierdoor de circulatiebank nog niet il l iquide geworden.
Zoodra de hoeveelheid bankbiljetten kleiner wordt, hetzij door
de inwisseling, hetzij door de beperking der actieve credietverleening,
wordt de beteekenis van het resteerende gedeelte van de biljetten
grooter en moet de drang tot inwisseling kleiner worden. Het bank-
biljet moet dan in waarde stijgen en dit beveiligt de circulatiebank
bii het te gelde maken harer activa. Zoo is de economisch korte




De geldscheppende macht van de circulatiebank heeft echter
ook nog een scherpere beteekenis. Als deze bank haar actieve
credietverleening gaat vergrooten, zonder dat bovengenoemde
toeneming van handel en verkeer bestaat, stijgt evenzeer de hoeveel-
heid bankbiljetten in omloop. Tevens wordt hierdoor het priisniveau
beïnvloed en komt dit hooger te liggen.
Twee mogeliikheden moeten hierbij worden onderscheiden, n.l.
of de bank tot inwisseling verplicht is of niet.
Indien de circulatiebank rekening moet houden met den
inwisselingsplicht, is haar geldscheppende macht vrij beperkt.
Zoodra het priisniveau gaat stijgen door de credietvermeerdering,
zal men goud prefereeren boven bankbiljetten, inzonderheid voor
export.
Van beteekenis is de vraag, hoe de circulatiebank er toe gekomen
is om den omvang van het crediet te vergrooten. In tegenstelling
tot de voorgaande gevallen moet dit geschied zijn door de mindere
zorgvuldigheid bij het kiezen harer debiteuren of door renteverlaging.
Deze laatste kan niet zijn ontstaan uit toeneming van kapitaal;
dan komt men terecht bij het geval van evenredige vermeerdering
der biljetten vergeleken met de vermeerdering van handel, verkeer
enz., toen kapitaalvorming voorafging en door dienovereenkomstige
credietverleening werd gevolgd.
Nu gaat het over een rentedaling om meer crediet te kunnen ver-
leenen, zonder voorafgegane kapitaalvorming. Indien het mogeliik
was op deze manier zonder het prijsniveau ernstig te verstoren
crediet te verleenen, waardoor nieuwe productie ontstond ) zot)
de volkshuishouding gebaat zijn. Gezien echter de gebondenheid
aan het edel metaal, zal eenige credietvermeerdering mogelijk zijn,
zoolang dit zich nog niet heeft geuit in een stijgend prijsniveau.
Zoodra dit het geval is, zal prijsstijging leiden tot vermeerdering
van invoer en vermindering van uitvoer, met als gevolg export van
goud. De discontoschroef zal noodig zijn om het evenwicht te
herstellen. De vergrooting van de credietverleening zal weer te niet
gedaan moeten worden en zelfs meer dan dat, om het verloren goud
weer terug te krijgen; pas daarna is het oude evenwichtspunt
weer bereikt.
Of hiermede dan de volkshuishouding vooruitgekomen zou ziin,
is zeer te betwijfelen. 1)
1) Uitgeschakeld is hierbij het geval, dat een toeneming der bankbiljetten
bedoeld is om het prijsniveau gelijk te doen zijn bij een stijgende waarde











































ze bank haar actieve
dat bovengenoemde










tiebank er toe gekomen
rooten. In tegenstelling
:d ziin door de mindere
r of door renteverlaging.
eneming van kaPitaal;
'enredige vermeerdering
ing van handel, verkeer
ror dienovereenkomstige
r crediet te kunnen ver-
ng. Indien het mogelijk
au ernstig te verstoren





et als gevolg exPort van
om het evenwicht te
rleening zal weer te niet
lt, om het verloren goud
t oude evenwichtsPunt
'ooruitgekomen zou ziin,
loeneming der bankbil jetten
zijn bij een stijgende waarde
n niet gehandhaafd blijven,
19s
Zoo blijft nog het geval over, dat ile circulatiebank niet onder-
worpen is aan den plicht tot inwisseling vail harr biljetten. O. m.
is het nu van belang te weten, of de circulatiebank in staat is haar
passieve credietverleening te doen groeien door eerst actief crediet
te verleenen. Indien zij dit wel kan, zijn weer twee mogelijkheden
te onderscheiden, n.l. of bedoelde credietverleening de volkshuis-
houding verstoort en leidt tot crisis, of dat zulks niet het geval is.
Indien de circulatiebank meer wissels in disconto neemt, enz.,
dan voorheen, is het de vraag, wat met de in omloop gekomen bank-
biljetten zal gebeuren. Zij, die deze papieren hebben verworven,
kunnen ze in het verkeer laten of gebruiken tot afbetaling van hun
schuld aan de circulatiebank.
Uitgangspunt zal moeten ziin een maatschappij, waarin alles in
evenwicht is, alle goederen en arbeidskrachten de beste bestemming
hebben gevonden. Verleent de circulatiebank meer crediet dan
voorheen, dan kan dit komen door renteverlaging. De mogelijkheid
van credietverruiming om uitvinders-ondernemers tehelpen is van een
anderen aard. Dan geldt het uitgangspunt, zoo juist genoemd, niet
meer. De waarde van goederen en diensten is eigenliik reeds ver-
anderd door de uitvinding, die practisch bruikbaar is.
Bij een dalenden rentestand ziin verschuivingen in de productie
te verwachten, indien ten minste de bevolking energie genoeg bezit
om van deze gunstige omstandigheid profijt te trekken. De te ver-
wachten verlenging van den omweg der productie houdt in, dat
minder goederen als verbruiksgoederen te niet gaan, dat meer
goederen tot kapitaalgoederen worden vervormd. ZaL men den
verlengden omweg geheel kunnen doorloopen, dan moeten de
bankbiljetten in het verkeer blijven, daar anders ook de omvang
der actieve credietverleening weer afneemt. Hiertoe is vereischt,
dat men in het verkeer meer rente moet kunnen verkrijgen, dan
de circulatiebank verlangt. Voordeelen zijn te behalen, omdat de
circulatiebank het evenwicht heeft verbroken en met een lagere
rente tevreden is. Tot zoover verloopt alles gunstig voor de circulatie-
bank. Let men evenwel op de verlenging van den omweg der productie,
dan moet op een bepaald punt bliiken, dat ten onrechte kapitaal
is gevormd ten koste van den vorigen verbruiksvoorraad. Dan geeft
de verlenging van den omweg niet de voordeelen, die men had
omdat er een tegenstelling was gekornen tusschen de waarde van papier-
geld en van goudgeld; rnen heeft de waarde van het in omloop zijnde
geld gel i jk wi l len laten (gel i jk pri jsniveau), terwij l  het goud in waarde
was gestegen.
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verwacht. Zelfs is zeer twiifelachtig, of men deze verlenging tot het
einde toe zal kunnen volhouden. 1)
Omdat vóór de renteverlaging de goederen hun beste bestemming
hadden gevonden, d. w. z. zij daar werden gebruikt, waar zii het
hoogst werden gewaardeerd, en de productie hierop was ingericht,
moet bovengenoemde renteverlaging leiden tot wanverhouding in
de waardeering voor de goederen, voor direct gebruik, en die voor
de toekomst. Deze wanverhouding moet op een bepaald moment een
crisis doen ontstaan. Dan n.1., wanneer de werkeliikheid belangrifk
afwiikt van de verwachtingen, die men bij de renteverlaging koesterde.
Tweeërlei krachten werken nu in de volkshuishouding. De eene
groep omvat de doorwerking van een tekort aan kapitaalgoederen
om de eens begonnen productie te voleindigen, nadat de crisis was
uitgebroken, en van een tekort aan verbruiksgoederen. De waarde
der verbruiksgoederen is gestegen, daardat een deel van deze
goederen voor de productie is opgenomen, terwiil de productie
ongunstig moet verloopen door den zoozeer vergrooten verbruiks-
voorraad, in de toekomst te verwachten.
De andere groep omvat de doorwerking van de genoemde wan-
verhouding op het gebied der credietverleening. Omdat de door-
voering van de productie-vergrooting door renteverlaging ook valt
op het terrein van het crediet, zal men hier ook de gevolgen van
de verkeerd geleide productie bemerken. De rentabiliteit der onder-
nemingen daalt, de credietverleening wordt gevaarlijk. Voorheen,
vóór de renteverlaging was een deel van de te ontvangen intrest te
beschouwen als een premie voor verlies op dubieuse vorderingen.
Bii een lageren rentestand treft dit verlies zwaarder. Zoodra het
gevaar wordt bemerkt, zullen talrijke credieten worden opgezegd.
In de volkshuishouding kunnen veel credieten niet worden afgelost,
omdat de verlengde productie-omweg nog niet is doorloopen. De
economische liquiditeit is verdwenen. Tijdelijk moge de juridische
liquiditeit helpen, deze kan echter goederen van 2e en verdere
orde niet maken tot goederen, gereed voor verbruik.
Eenerziids is er, vergeleken bii vroeger, een tekort aan verbruiks-
goederen, anderzijds dwingen de crediteuren hun schuldenaren den
verbruiksvoorraad op zeer korten termiin te vergrooten. De be-
schikbare krachten worden geconcentreerd op de productie van die
goederen, die bijna klaar zijn. Daar, waar de productie-omweg nog
het langst is, zal men het eerst moeten ophouden. De laatste tendens
r) Door de rente, lager dan normaal zou berekend worden, blijft men
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werkt het sterkst. De voorraad verbruiksgoederen groeit snel aan
en verooruaakt groote prijsdalingen.
Hoe is het intusschen gegaan met de circulatiebank? Haar rente-
verlaging was het uitgangspunt. Hierdoor zou de productie ten
koste van de consumtie ziin gegroeid. Tegen den tijd, dat de wan-
verhouding in de productie openbaar werd, is voor de circulatiebank
het resultaat van haar handeling doorgedrongen in den vorm van
vraag naar buitenlandsche betaalmiddelen. Omdat de in eigen
land aanwezige verbruiksvoorraad te gering was geworden, heeft
men geprobeerd, het tekort uit het buitenland aan te vullen. De
circulatiebank krijgt tot taak de middelen te vinden tot betaling
van de grootere schuld aan het buitenland. Laat men den lageren
rentestand bestaan, dan wordt de buitenlandsche schuldenlast
steeds grooter, en neemt de genoemde waardedaling in beteekenis
toe. Na eenigen tijd schrikt men uit ziin ,,money illusion" en kan
het eigen geld in ril/ezen iet meer voorzien in de ruilmiddelfunctie.
De liquiditeit van de circulatiebank in de bovengenoemde periode
volgende op de renteverlaging geeft in betrekkelijken zin geen
moeiliikheden. Is de circulatiebank niet gesteld op de waardevastheid
van het geld, en is er geen inwisselingsplicht, dan blijft zii l iquide,
zooals zii altijd liquide was, omdat zii niet gedwongen kon worden
tot betaling harer schulden. In wezen is dit een juridische liquidi-
teit. Haar activa kan de circulatiebank misschien inwisselen tegen
geld, haar passiva behoeft ze niet in te wisselen. Zal een deel van
het bankpapier niet meer noodig zijn, dan moet het ruilverkeer
zijn afgenomen. Renteverlaging bedoelde echter het handelsverkeer
te vergrooten. De economische liquiditeit is dan eigenliik slechts
een begrip, dat gebruikt kan worden voor een circulatiebank, die
haar geld op waarde tracht te houden, die van haar kant niet
meewerkt aan het doen ontstaan van een crisis. Door tijdige ver-
hooging van het disconto naarmate de omvang van de credietver-
leening groeit, kan deze circulatiebank er aan meewerken, dat de
verlenging van den productie-omweg niet te groot wordt. De
stiigende rentestand is een waarschuwing aan de producenten. Zij
zullen er nu meer op bedacht zijn om de productie-omweg binnen
bepaalde grenzen te houden.
Zoo bliikt, dat weliswaar de circulatiebank geld kan creëeren,
maar zij tevens de waarde van dit geld kan doen dalen. Dan is er wel
vermeerdering van het aantal rekeningseenheden. Of er een grootere
waarde in totaal is ontstaan, is in elk geval onzeker. De geldschep-
pende macht van de circulatiebank is wel zeer betrekkeliik.
l3'Ë
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Nog één geval van de circulatiebank moet worden behandeld. Zii
is niet onderworpen aan den plicht tot inri'isselíng harer biljetten,
maar zij streeft wel naar waardevastheid van het geld (vergrooting
van de actieve credietverleening zonder crisis als gevolg).
Noodzakeliik zal het ziin, een wijziging aan te brengen in de boven-
genoemde vooronderstelling, dat renteverlaging werd toegepast door
de circulatiebank, zonder dat er in de volkshuishouding redenen waren
tot deze handeling, afgezien van den wensch om het bedrijfsleven
te stimuleeren. Is er niets meer dan dit, dan moet een crisis komen-
Om te weten, welke veranderingen moeten worden ondersteld,
is het mogelijk om van het eindpunt - meer geld in het verkeer
zonder waardedaling van het geld terug te keeren tot het
uitganspunt. Zal een toenemende geldhoeveelheid niet leiden tot
vermindering van de waarde van het geld, dan moet de behoefte aan
ruil- en betaalmiddel zijn gestegen. Dit eischt derhalve overeen-
komstigen groei van handel en verkeer. De factoren, die den omvang
hiervan bepalen, zijn vele, samen te vatten in hoofdzaak in de
productiefactoren natuur, arbeid en kapitaal, terwiil tevens de
,,ondernemer" moet worden genoemd.
Voorheen ís reeds gewezen op een groei van de bevolking en van
het kapitaal, waaruit toenemende behoefte aan geld zou ontstaan,
Er blijft nog over, of invloed uitgeoefend kan worden op het aantal
der ondernemers of op de mate van hun activiteit.
Hierbii is wel te bedenken, dat eenige verandering in den rente-
stand op zich zelf nog niet de psychologische gesteldheid van een
volk verandert; een laksche bevolking wordt hierdoor niet energiek.
Indien evenwel een aantal personen met ondernemerseigenschappen
in de volkshuishouding aanwezig is, en zij, dank zij nieuwe crediet-
verleening, tot grootere activiteit komen, kunnen de goederen voor
de omweg-productie meer beteekenis verkrijgen. De stoffeliike
factoren voor de productie zijn wel is waar dezelfde gebleven, de
geestelijke zijn veranderd. Hierdoor komt er verandering in de
waarde der goederen. Van de ondernemers mag men verwachten,
dat zij in staat zullen ziin om de productie zoó zeer te verbeteren, dat
de waarde der vergroote hoeveelheid producten. die van de in het
productieproces aangewende goederen overtreft. Zoo geeft de
verzorging van de toekomst grootere voordeelen dan voorheen mocht
worden verwacht.
Indien het aan de circulatiebanken gelukt zulke ondernemers te
vinden, geeft hun activiteit de mogelijkheid om meer geld in het ver-
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Voor deze abnormale tiiden uit het oogpunt van de omvangrijke
werkloosheid in zooveel landen, is no! in het bijzonder na te gaan,
of credietvermeerdering bij gelijk gebleven kapitaal uitkomst uit
de moeilijkheden kan brengen, terwiil de ondernemers niet in
kracht groeien.
De vergelijkingen worden nu moeiliiker, omdat veelal in de rede-
neering opgenomen wordt de tegenstelling tusschen arbeiders, niet
werkende en toch wel van onderhoud voorzien, en arbeiders, die
dank zij crediet in het productieproces zijn opgenomen.
Let men echter op de waarde der goederen in de volkshuishouding
voortgebracht bii het bestaan van een groep van betrekkelijk
duurzaam werklooze arbeiders, dan is blijkbaar door deze maat-
schappij gekozen voor een zoodanige productie, dat niet allen, die
werken kunnen, in de productie worden opgenomen; voor een kleinere
productie derhalve dan mogelijk zou zijn, zoo allen te werk werden
gesteld ; kortom voor een regeling, waarbii de werkende arbeiders met
anderen, die een inkomen uit de productie genieten, de werkloozen
onderhouden. Een kleinere productie met hoogere grenswaarde is
gesteld boven een grootere productie met lagere grenswaarde.
\Worden, dank zii crediet, werkloozen aan arbeid geholpen, dan
wordt de productie vergroot, maar het is twijfelachtig, of deze pro-
ductie-vergrooting een hoogere waarde voor de maatschappij heeft
dan de goederen, die deze gewezen werkloozen kunnen koopen voor
hun loon, verminderd met de ondersteuning, die zij anders zouden
hebben genoten.
De werklooze arbeiders behooren tot dien tak van productie,
waaraan bii behoud der bestaande prijzen geen uitbreiding kan
worden gegeven. Stelt men hen daarin wel te werk, dan daalt de
grenswaarde van het produkt en maakt men aan andere onder-
nemingen het bestaan onmogeliik. Andere arbeiders zullen dan
werkloos worden. Betere arbeiders zullen zoo uit den arbeid worden
gestooten, rwant men mag verwachten dat in het algemeen de beste
werkkrachten het langst ziin aangehouden.
Vorden arbeiders buiten hun vak te werk gesteld, terwijl zii niet
ondersteund worden door nieuw kapitaal, dan kan de waarde van
hun arbeidsprestatie niet groot ziin. Het is dan van zelfsprekend, dat
de overheid in dezen hulp moet bieden. Particulieren kunnen niet de
loonen betalen, die men eischt, gezien de geringe waarde aan de
arbeidsprestatie dezer werkers toe te kennen.
Stelt een circulatiebank haar crediet ter beschikking van de
werkverschaffing, dan moet de overheid gannt zijn. De waarde-
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vastheid van het geld kan slechts gehandhaafd bliiven, zoo de
belastinggelden van den staat de vermeerdering van het totale
crediet steeds weten te keeren.
Een voorbeeld ter vergelijking. Gesteld een volkshuishouding met
1000 arbeiders, een zekere hoeveelheid kapitaal, enz. Van deze
arbeiders zijn 900 werkzaam en produceeren in één periode elk l0
eenheden, waarvan de grenswaarde 5 is, zoodat de totale productie
een waarde heeft van 45 000. Eenvoudigheidshalve wordt het
inkomen uit kapitaal enz. verwaarloosd. De 900 arbeiders hebben elk
gemiddeld een inkomen van 45000 :900 : 50.
tVordt nu dank zij credietverleening het honderdtal werkloozen
te werk gesteld, dan zullen zii, bij een gelijke belooning als de 900
ancere arbeiders, een inkomen moeten hebben van 100 x 50:5000.
In de vrije maatschappij is dit echter niet te verwachten. Hun
productie zal allicht niet l0 eenheden per arbeider per periode ziin
en de grenswaarde van hun andersoortig product aanmerkeliik ge-
ringer dan 5. Stelt men de productie op 100 x 9 eenheden en de
grenswaarde op 3, dan is tegenover een geldhoeveelheid van 50 x 100
: 5000 slechts een waarde van 2700 ontstaan. Indien de overheid
door belastingheffing niet zorgt voor de verloren 2300, dan zal op
den duur de waardedaling van het geld haar ongunstigen invloed
doen gelden, inzonderheid op het gebied van de credietverleening.
twel is waar kunnen de bovengenoemde cijfers voor de vraag of
credietverleening alleen de werkloosheid kan bestrijden, gunstiger
worden genomen. Er is evenwel te bedenken, dat, wanneer men den
te voren werkloozen arbeiders een lager loon geeft, dan de normaal
werkende arbeiders ontvangen, men de vergelijking niet meer zuiver
stelt. Naar alle waarschijnlijkheid zou toch bij lagere loonen in de
takken van productie, die ondanks de crisis hadden standgehouden,
ook wel een grooter getal menschen arbeid hebben gevonden. Deze
voortbren ging zal toch voor de volkshuishouding wel van grooter
beteekenis zijn dan de veelal met moeite gevonden werkverschaffings-
objecten.
Bovendien zou de omvang van de staatstaak in de productie aan-
merkelijk moeten toenemen, terwijl een bijpassen in de tekorten door
de overheid normaal zou worden. Zeer twijfelachtig is het, of de staat
en zijn verschillende publiekrechtelijke organen over de noodige hulp-
middelen beschikken om de juiste keuze te doen. Tot arbeiden zal
menigeen bereid zijn, zoo de overheid het tekort maar wil bijpassen.
Slechts voor zoover de overheid op die gebieden van productie,
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loozen tewerk te stellen, en de tekorten niet grooter ziin dan anders
de ondersteuning van deze menschen zou kosten, is als overgangs-
maatregel eenige baat van deze overheidshandeling te verwachten.
Natuurliik bliift de vraag, of op deze wiize de loonen der werkende
arbeiders niet te zeer hoog worden gehouden ten nadeele van de
geheele volksgemeenschap.
Na deze uitweiding nog eenige woorden over de credietverleening
der algemeene banken. Gebleken is dat in zekeren zin de circulatie-
bank geld kan scheppen. Het is nu de vraag, of de algemeene
banken dit ook kunnen doen. Ook nu moet het antwoord bevestigend
luiden. Varen er echter bii de circulatiebank verschillende be-
perkingen, bij de algemeene banken is dit in versterkte mate het geval.
Zii toch blijven onderworpen aan den eisch van de juridische
liquiditeit, die bij de circulatiebank kan verdwijnen door de bank-
biljetten niet inwisselbaar te verklaren. Een te goed op een algemeene
bank moet altiid opgevraagd kunnen worden.
Deze eisch van de juridische liquiditeit werkt naar twee kanten.
De ééne ziide is, dat de activa der algemeene banken zoodanig van
aard moeten zijn, dat deze snel over geld, practisch veelal in den
vorm van bankbiljetten, moeten kunnen beschikken. Prima, her-
discontabele wissels en herbeleenbare waarden zijn van veel belang.
Hoe ver de algemeene bank kan gaan in dezen, heeft aanleiding
gegeven tot verschillende berekeningen, gelijk o. a. bii John Moscow
ziin te vinden. 1)
De andere kant is de economische liquiditeit. De circulatiebank,
die prijsstelt op waardevastheid van het geld, kan wel meewerken
aan de omzetting van bankdeposito's in bankbiljetten, evenwel
slechts in zoover, dat het geldkwantum niet grooter wordt. Veel
deposito's ziin belegging en doen geen dienst als geld. Toch ziin zii
in geld om te zetten, en zouden zij de geldhoeveelheid bij omzetting
tegen bankbiljetten gemakkelijk vergrooten, indien de circulatiebank
geen maatregelen nam tegen te groote credietverleening door de
algemeene banken. Deze zijn dus gedwongen tot een bankpolitiek,
gericht op economische liquiditeit. Normaliter moeten de actier,e
credieten weer in geld zijn teruggekeerd, voordat de deposito's
worden opgevraagd. In gewone tijden onafhankeliik te ziin van de
circulatiebank is van groote waarde. Zeffs moet rekening gehouden
t) J. Moscow, Het probleem van de geld- en credietschepping door de par-
t icul iere banken, vooral het 4e hdst.: , ,Het wezen van de credietschepping
en haar grenzen".
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worden met abnormale omstandigheden, en zaleen algemeene bank
niet tot de grens harer credietmogelijkheden moeten gaan.
Naar boven reeds is gezegd voor de circulatiebanken, dat zii
slechts aan bepaalde ondernemers crediet kunnen geven om niet in
conflict te komen met den eisch van waardevastheid van het geld,
zoo geldt hetzelfde ook voor de algemeene banken, n.l. dat zii
scherp de ondernemers hebben te keuren. Niet ieder, die als zoodanig
wenscht op te treden, is voor deze functie geschikt, al zou hij ook
juridisch voldoende zekerheid kunnen stellen voor het gevraagde
crediet. Matige concurrentie tusschen de banken kan hierbii gunstig
werken.
Onjuist zou het ziin, aan alle ,,candidaat-ondernemers" de kans
te ontnemen, geliik bii een monopolie op bankgebied zou kunnen
gebeuren, gezien de groote risico's aan de hier bedoelde credieten
verbonden.
Oniuist is het eveneens om aan alle ,,candidaat-ondernemers"
ruimschoots de kans te geven, geliik bij een felle concurrentie te
vreezen is.
De algemeene banken vervullen aldus de belangrijke taak om aan
echte ,,ondernemers" de mogelijkheid te verschaffen de volkshuis-
houding ruimer van goederen te voorzien.
Twee mogeliikheden van credietverleening moeten worden onder-
scheiden. De eerste steunt op voorafgegaan sparen. Het bespaarde
wordt ter beschikking gesteld van personen, die op de normale
manier hun productie langzamerhand vergrooten; men zou haast
kunnen spreken van een dynamische tendens in een statische
maatschappij. Deze credietverleening groeit naar mate meer is
gespaard en steunt de kapitaalvorming.
De andere mogeliikheid berust op het bestaan van ondernemers,
in Schumpeter's zin, personen, die door hun optreden aan de reeds
bestaande goederen een geheel nieuwe beteekenis weten te doen
toekennen, of nieuwe weten te creëeren. Zïi hebben invloed op de
waarde der goederen. De productie voor de toekomst wordt van
aanmerkeliik grooter belang dan voorheen. tVorden de reeds be-
staande goederen aan hen toevertrouwd, dan zal deze credietver-
leening direct kapitaalvormend werken. De productie dezer onder-
nemers zal, eens doorgewerkt in de volkshuishouding, een nieuw
evenwicht brengen. In tegenstelling tot de eerstgenoemde mogeliik-
heid kan men nu spreken van een dynamische maatschappij met
een statische eindtendens.
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vorming door sparen en arbeid, voor de dynamische maatschappij
moet eigenlijk een derde factor worden bijgevoegd en wel ,,dê
ondernemer", terwiil in beide volkshuishoudingen het crediet de
trait d'union zal zijn, zoodra particulier bezit en arbeidsverdeeling
omvangriik worden.
Sparen alleen doet nog geen kapitaal ontstaan. Crediet alleen
ook niet. Geld evenmin. Er moet zijn een samengaan van sparen en
arbeiden. Hoe veel er gespaard en gearbeid zal worden, wordt
bepaald door de waarde van het product van heden en door de
waarde van dit product in de toekomst. De in de statische maat-
schappii tot evenwicht gekomen krachten, werkende voor de
kapitaalvorming, kunnen worden verzwakt en versterkt. Hierin
komt de beteekenis van de banken uit, die haar crediet achter
,,ondernemers" kunnen stellen. Meer crediet, meer geld, maar ook
meer goederen, grootere waarden voor de volkshuishouding.
Zóó is een ,,Aufschwung" geen crisisverwekker. Helaas bliikt
het telkens, dat bij de keuze onder de ,,candidaat-ondernemers" is
misgetast. Banken zoowel als ondernemers schijnen vaak aan zelf-
overschatting te liiden. Een conjunctuurlooze maatschappij moge
een naar omstandigheden veilige maatschappij zijn, de ,,Aufschwung"
driift tot vooruitgang. Of er werkelijk vooruitgang zal ziin, kan pas
bliiken, als ook de crisis voorbij is. Ziin in de opgaande periode
veel nieuwe productie-mogelijkheden ontstaan, dan kan het eind-
resultaat ondanks de crisis gunstig ziin. Voor de overscbatting van
het kunnen der menschen heeft men dan in de crisis de tol betaald.
Hiermede meen ik aan het eind van mijn taak te ziin gekomen.
Langs den weg der historie gekomen tot een typischen vertegen-
woordiger van de actieve kapitaalcrediettheorie, Dr. L. Albert Hahn,
heb ik getracht de credietscheppende macht der banken aante duiden.
De verschillende beteekenissen, die aan dezen term kunnen worden
toegekend, evenals de factoren, die geld- en credietcreatie remmen
of belemmeren, zijn genoemd.
Hoe ook het geldstelsel geregeld zii, voor het bankwezen geldt
onverzwakt de eisch, dat de liquiditeit moet worden gehandhaafd.
Een kunstmatige opbloei moet leiden tot een crisis Dat hierna toch
vooruitgang zal komen, is onzeker en in elk geval onbewezen.
Belangrijke verbeteringen in de productie worden ook wel zonder
kunstmatigheid aangebracht. \Waarschifnlijk is dit zelfs de regei en
strekt verbreeding van de credietbasis in hoofdzaak tot haar toe-
passing in ruimeren kring.
